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 چکیده

دارد، از این رو رابطه میان توسعه مالی و بخش مالی نقش مرکزی در توسعه و رشد اقتصادی همواره  

مالی بر رسد.  در این مطالعه به تبیین و  بررسی تاثیر توسعه  رشد اقتصادی مهم و ضروری به نظر می

رشد اقتصادی با در نظر گرفتن سایر متغیرهای تاثیر گذار بر رشد اقتصادی از قبیلل نبلبت تجلاری، 

 سرمایه گذاری داخلی و نرخ بهره پرداخته شده است.

باشلد. همننلین از  می 1381تلا  1352های  دوره زمانی مورد استفاده در این مطالعه مربوط به سلال

( برای بررسی رابطه میان متغیرهلا اسلتفاده شلده ARDLتوزیعی ) های روش خود توضیحی با وقفه

 است. 

نتایج حاصل از این مطالعه نشان دهنده تاثیر مثبت و معنی دار توسعه مالی بر رشد اقتصلادی اسلت. 

باشلند و نلرخ   گذاری داخلی نیز دارای تاثیر مثبت و معنی دار بر رشد اقتصلادی می همننین سرمایه

 و معنی داری بر رشد اقتصادی دارد. بهره تاثیر منفی

های تلوزیعی  توسلعه ملالی، رشلد اقتصلادی، روش خلود توضلیحی بلا وقفله های کلیدی: واژه

(ARDL.اقتصاد ایران ،) 

 مقدمه .1

ای در ایفا کردن نقش واسطه دلیلکند و به  می بخش مالی نقش مرکزی در توسعه و رشد اقتصادی بازی  

مالی و نیز تشویق پس اندازها و  های تامین کاهش هزینه از طریقی اقتصاد، ها همه بخش تخصیص منابع به

 عمده ای در رشد بلند مدت اقتصادی دارد. استفاده کارا از آن ها، سهم

نفتی امکان ورود گبترده به بازارهای مالی و ایجلاد  دولت در کشورهای صادرکننده نفت با اتکا به درآمد



 

 

تحریك رشد اقتصادی اسلت.  ،تغییراتی دارد. هدف اصلی سیاست گذاران از چنینمختلف در آن را  تغییرات

 نمی شود. اقتصادی د که توسعه مالی الزاماً منجر به رشدنده زمینه نشان می این مطالعات انجام شده در اام

توسعه یافتگی هلر کشلور ببلتگی  معتقد است که رابطه توسعه مالی و رشد اقتصادی به درجه 1پاتریك

سلاختار ملالی  بهبود خدمات مالی و گبترش ابزارهای جدید ملالی و تغییلر دارد. در مراحل ابتدایی توسعه،

 توسعه اقتصادی، تحولات مالی دنباله روی تقاضا بلرای آن شود. ولی در ادامه روند موجب رشد اقتصادی می

در (Patrick,1911)  ود.ش نده میتعیین کن شود و تقاضا برای انواع جدیدتر ابزارها و خدمات مالی عامل می

چند دهه ی اخیر ، نقش توسعه ی مالی در رشد اقتصادی فراموش شده است که یکی از عوامل اصللی ایلن 

باشد . در این میان تأثیر بخش مالی بر رشد اقتصادی بر  موضوع کمبود آمار و اطلاعات لازم در این زمینه می

العه ی خود تأکید بر ساختار مالی و توسلعه ی رشلد اقتصلادی گردد که در مط بر می 2ی گلدسمیتمطالعه

 (Goldsmith,1919)کند . می

های مختللف انجلام شلده  بررسی ارتباط  میان توسعه مالی و رشد اقتصادی از لحاظ آماری نیز به صورت

نملود کله های برش مقطعی ( اشاره  توان به مطالعات بین کشوری )استفاده از داده است که در این میان می

ها وجود  های زیادی در آن های کاذب منجر شود و از طرفی میزان محدودیت تواند به تخمین این مطالعات می

 (. (Liangi  and Teng, 2001. دارد

پردازد و به  ( به بررسی کشور ایران می1352-1381این مطالعه با استفاده از آمار سری زمانی ملی دوره )

سوال اصلی است که توسعه مالی چه تاثیری بر رشد اقتصادی دارد و در کنار پاسخ دنبال پاسخ دادن به این 

 گیرد. به این سوال متغیرهای دیگری از جمله سرمایه گذاری، نرخ بهره و شاخص تجاری را نیز در نظر می

 

 . پیشینه و مبانی نظری تحقیق2

را بلا توجله بله  قیلتحق نیا در ح شدهمطالعات انجام گرفته در رابطه با موضوع مطر ینهیشیو پ اتیادب
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 ریبخش به صورت ز ریکه مطالعات مربوط به هر ز کرد بندی میبخش تقب ریبه سه ز توان موضوع می تیماه

 است.

 

 . مطالعات خارجی2-1

رشلد  اتیلشلده در ادب مطلرح موضلوعات نیتر از مهم یکیبر رشد اقتصادی  یی مالگذاری توسعه ریتأث

 است.  داده را به خود اختصاص ادییهای ز اقتصادی است که بحث

گرایی منطقه  هم بخش مالی و رشد پایدار اقتصادی در بازارهای ی هتوسع"، در مطالعه ای باعنوان 1ریتاب  

کشور خاورمیانه و شمال هفت بازارهای مالی )بخش بانکی ( و رشد اقتصادی بر ای  ی ه، به بررسی توسع"ای

کشور  هفتکشور از این  ششکه در  پرداخت. او به این نتیجه رسید 2002تا  1915زمانی  ی هآفریقا در دور

کشور، رشلد  هفتکشور از این  سههم چنین در  شود. بخش بانکی سبب افزایش رشد اقتصادی می ی هتوسع

 تعادلی رابطة یك که دادند نشان همجمعی، تحلیل از استفاده باها  آنبخش بانکی را  ی هاقتصادی نیز توسع

 از حاصل نتایج به توجه با اما دارد وجود کشور هفت در اقتصادی رشد و مالی ی بخش توسعه بین بلندمدت

 رشلد بلر تلوجهی قابلل تلأثیر بانکی بخش ی توسعه مدت کوتاه در برداری، دو خطای مدل تصحیح برآورد

 Ritab,2007) ) .ندارد کشورها این اقتصادی در

 بله ،"کشلور مصلر تجربله اقتصلادی رشد و مالی ی توسعه" عنوان با خود ی مطالعه در ، 2آمر و سلیمان

 1910 زمانی ی دوره مصر در کشور در اقتصادی رشد و مالی ی توسعه ی بین رابطه و تحلیل تجزیه و بررسی

 مصلر کشلور در اقتصلادی رشد و مالی ی توسعه متقابل ی رابطه از حاکی حاصل نتایج  .پرداختند 2001 تا

 افلزایش و گذاری سلرمایه بلرای منابع افزایش طریق از مالی ی توسعه که کردند اثباتها  آنچنین  هم است

اصللاح  اگلر کله کردنلد پیشلنهادهلا  آن .شلود می کشور این در اقتصادی رشد سبب گذاری کارآیی سرمایه

 و گلذاری تحریك سلرمایه سبب شود، تبریع شده، شروع کشور این در 1991 سال از که مالی ساختارهای
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 ((Suleiman and Aamer ,2007 .شود می موجب را اقتصادی بلندمدت رشد نتیجه در و انداز پس

1غازونی و ناصر بن
 تجربلی شلواهد: اقتصلادی رشلد وهلا  بانك سلهام، بازار" عنوان تحت ایدرمطالعه ، 

 بین ی رابطه بررسی به نامتوازن داده های تابلوئی مدل یك از استفاده با ،"آفریقا شمال و خاورمیانه ی منطقه

 از حاصل نتایج . پرداختند آفریقا شمال و کشور خاورمیانه یازده در اقتصادی رشد و مالی بازارهای ی توسعه

 اقتصادی رشد و سهام بازار و بانکی بخش ی توسعه بین داری ارتباط معنی که دهد می مذکور نشان مطالعه

 بخلش ی توسلعه بلین واببتگی سهام، بازار ی توسعه کردن کنترل از بعد حتی. ندارد وجود کشورها این در

 و بازارهلا نیلافتگی توسلعه بله ارتبلاط، ایلن فقلدان . اسلت منفلی کشلورها این اقتصادی در رشد و بانکی

 بله بنلابراین،. اسلت کرده مختل راها  آن اقتصادی رشد که شود می مربوط منطقه در این مالیهای  سیبتم

نتایج  اساس بر . یابد بهبود باید مالی مؤسبات و سیبتم عملکرد منطقه، این در اقتصادی بهبود رشد منظور

 وضعیت بازارهای که لاتین آمریکای یا شرقی اروپای آفریقا، نظیر مناطق سایر مطالعه مذکور، این از حاصل

 بر سهام بازار نوسانات منفی تأثیر از تا بخشند، بهبود را خود مالی سیبتم عملکرد باید دارند، مشابهی مالی

 (.(Ben Naceur and Ghazouani,2007 .شود کاسته کشورها این اقتصادی رشد

 بله "مالزی چیبت؟ در اقتصادی رشد و مالی ی توسعه ارتباط مکانیبم" عنوان با ای مطالعه در، 2جیمز

 برای وی .پرداخته استگوناگون های  کانال از مالزی کشور در اقتصادی رشد بر مالی ی توسعه تأثیر بررسی

 ایلن تخملین از نتایج حاصلل . کرده است آورد بر را معادله شش خود ی مطالعه ها در مکانیبم این بررسی

 رشلد موجلب خصوصلی، گلذاری و سرمایه انداز پس افزایش طریق از مالی ی توسعه که داد نشان معادلات

 و مالی ی توسعه زایی درون ی فرضیه وی، مطالعاتاز  حاصل نتایج  .است شده مالزی کشور در بالا اقتصادی

 است شده اقتصادی رشد سبب گذاری سرمایه کارایی طریق افزایش از مالی ی توسعه که این بر مبنی رشد،

 .کرد تأئید نیز را

 (James, 2008). 
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 . مطالعات داخلی2-2

آزمون  در کشورهای عضو اوپك: اقتصادی بررسی رابطه توسعه مالی و رشد "ای با عنوان  راستی در مقاله

ارتبلاط بله بررسلی  به بررسی رابطه بین توسعه مالی بر رشد اقتصادی پرداخته است.  وی " فروض پاتریك

در   و آزملون علیلت گرنجلری برداری توضیحیرشد اقتصادی با استفاده از الگوی خود  میان توسعه مالی و

کشورهای عضلو اوپلك، گیرد که  پایان چنین نتیجه می . نویبنده مذکور درپردازدکشورهای عضو اوپك می

توسعه  یا جهت علیت از در خصوص وجود پدیده راهبری عرضه و این امر،  کشورهای در حال توسعه هبتند

 ((Rasti ,2009 گردد. این کشورها تایید نمی در مورد -مالی به رشد اقتصادی در ابتدای مراحل توسعه 

عضلو سلازمان  اثر توسلعه ملالی بلر رشلد اقتصلادی کشلورهای "ای با عنوان در مقاله ،و رنجبر راسخی 

 یماسللا اثر توسعه مالی بر رشد اقتصادی کشورهای عضو سلازمان کنفلرانسبه بررسی  " کنفرانس اسلامی

توسعه مالی اثر مثبت بلر رشلد اقتصلادی کشلورهای عضلو گیرند که  نویبندگان چنین نتیجه می .پرداخت

توسلعه  . همننین توسعه مالی توسط بخش خصوصلی در مقایبله بلااسلامی داشته است کنفرانس سازمان

کشلورهای دارای توسلعه ملالی بلالاتر، داشته اسلت. مالی توسط بخش بانکی اثر بزرگتری بر رشد اقتصادی 

ازه دولت کوچکتر، و اندبالاتر و نرخ رشد نیروی کار  ،سرمایه گذاری فیزیکی و انبانی بالاتر تجارت بازتر، نرخ

 (Rasekhi and Ranjbar ,2009.سریع تری را طی دوره زمانی مورد بررسی تجربه کنند اند رشد توانبته

) 

 ی کشورهای نفتی عضو مالی و رشد اقتصادی: مقایبه ی هتوسع "ای با عنوان در مقاله، عصاری و همکاران

به بررسی ارتباط میان توسعه  "تعمیم یافته گشتاورهاینفتی در حال توسعه، با استفاده از روش  اوپك و غیر

ی مالی و رشلد اقتصلادی بلا توجله بله  توسعه ی هرابط مذکوردر مطالعه مالی و رشد اقتصادی پرداخته اند. 

نتایج . گیرند مورد بررسی قرار می گذاری برای کشورهای عضو اوپك نفتی و در نظر گرفتن سرمایه درآمدهای

نفتی عضو اوپك است در  ی مالی بر رشد اقتصادی در کشورهای ال بر تأثیر منفی توسعهحاصل از تحقیق، د

ی ملالی بلر نلرخ  است. تأثیر توسلعه ی غیر نفتی، مثبت در کشورهای در حال توسعه هحالی که همین رابط



 

 

از تخملین منفلی اسلت، در حلالی کله  سرمایه گذاری در کشورهای عضو اوپك، با توجه بله نتلایج حاصلل

 ((Asari et.al ,2010 .داشت آمدهای نفتی تأثیر مثبتی بر رشد سرمایه گذاریدر

 

 اقتصادی رشد و خارجی تجارت بین متقابل . روابط3

 ایلن پیلروان .است مکتب سوداگری به مربوط دارد وجود الملل بین تجارت ادبیات در که نظریاتی اولین

 ارائله بله اقتصلاددانان سایر سپس .کردند می تلقی اقتصادیرونق  عنوان به را تجاری مثبت یموازنه مکتب

 رشد یرابطه مورد در  .پرداختند اقتصادی رشد و خارجی تجارت یرابطه در مورد متفاوتی نظریات

 مورد تأثیر در موجود های تئوری  .دارد وجود متناقضی گاه و متفاوت نظریات خارجی، تجارت و اقتصادی

 را آزاد تجلارت موافقلان ی اول دسته  .کرد تفکیك دسته دو به توان می را اقتصادی رشد بر خارجی تجارت

 تجارت که معتقدند کنند،می یاد اقتصادی رشد عنوان موتور به آزاد تجارت از که دسته این  .شود می شامل

 ,(Salvatoreh,2009) دهد شتاب می را اقتصادی رشد آزاد

 اسمیت آدام  .داند می و اقتصادی سیاسی ی توسعه و اقتصادی رشد موتور را خارجی تجارت  هیوم دیوید

 ینظریله و اسلت کلرده بحلث ملل ثروت کتاب منبجم در طور به آزاد تجارت ( در خصوص منافع1371)

هلدف  به را تجارت آزادی نببی، مزیت ینظریه ارائه ضمن  ریکاردو دیوید .است نموده ارائه را مطلق مزیت

 اعتقلاد  میل استوارت و ریکاردو، اسمیت از بعد .کرد مبدل انگلبتان اقتصادی سیاست در ثابتی و مشخص

بله عنلوان  را آن و انجامدمی المللی بین سطح در عوامل تولید بیشتر کارآیی به الملل بین تجارت که داشت

 و ببلط بلا المللل بلین تجلارت که بود معتقد همننین وی  .گرفت نظر خارجی در تجارت مبتقیم مزیت

 (Singer, 1990)شود .  می تولید فرآیند سطح ارتقاء به منجر خدمات و کالا گبترش بازار

 در مهملی عاملل کله تجلارت، معتقدند دسته این  .گیرد برمی در را آزاد تجارت مخالفان دوم، دسته ی

 را لیبلت فردریش توان می دسته این از  .توسعه است حال در کشورهای اقتصادی توسعه ی و رشد کاهش

 .است دسترس قابل دور ی آینده در تنها و است آلی ایده فکر جهان، در آزادی تجارت است معتقد که برد نام

 تقویلت بله کالاهلای خلارجی ورود ممنوعیلت حتلی و گمرکلی ی تعرفله وضع با باید کشور هر او به نظر 



 

 

 .بپردازد خود تولیدی های بنیان

 

 . برآورد مدل4

 هاداده. معرفی 1-4

ی  دوره و. شلود پرداخته می قیتحق نیبه کار برده شده در ا رهاییمتغ یو بررس فیبخش به تعر نیدر ا

 باشد.  می 1381تا  1352ها از سال  متغیر یزمان

 های مورد استفاده در این تحقیق به صورت زیر است: همننین متغیر

LGDP :اقتصادی  رشد به عنوان شاخص 1371ثابت سال  متیبه ق یناخالص داخل دیتول تمیلگار 

LTR:  ثابلت سلال  ملتیبله ق یناخالص داخلل دیو واردات کالا و خدمات به تول صادراتنببت لگاریتم

 نببت تجاری به عنوان   1371

LINV  سرمایه گذاری داخلی   : لگاریتم 

LRنی برای نرخ بهره( استهای کوتاه مدت یك ساله )به عنوان جایگزی : لگاریتم نرخ سود سپرده 

LM(لگاریتم نببت نقدینگی به تولید ناخالص داخلی :M2/GDPبه عنوان شاخص عمق مالی ) 

 استفاده شده است.  Microfit4و  Eviews5برای تخمین روابط بین متغیرها از نرم افزارهای 

 

 . روش اقتصاد سنجی4-2

تجربی، مبتنی بر فرض پایانی پلذیری متغیرهلا های سنتی اقتصاد سنجی برای مطالعات  استفاده از روش

های زملانی، ایلن  دهد که در مورد ببیاری از سلری های انجام یافته در این زمینه، نشان می است. اما بررسی

فرض نادرست است و اغلب این متغیرها ناپایا هبتند. این مباله ممکن است سلبب بلروز رگرسلیون جعللی 

آورد شده را از بین ببرد. بنابراین، طبق نظریه همجمعی در اقتصاد سلنجی شده و اعتماد نببت به ضرایب بر

های زمانی، استفاده شود که بله مبلاله  هایی در برآورد  هنگام استفاده از سریمدرن، ضروری است از روش



 

 

 پایابی و همجمعی توجه داشته باشند. 

ك، بله دلیلل در نظلر نگلرفتن هلای بلا حجلم کوچلگرنجر، برآوردهای حاصل، در نمونه -در روش انگل

گرهلای دار است. از سلویی توزیلع حلدی بلرآوردهای پویای کوتاه مدت موجود بین متغیر ها، تورش واکنش

های معمول بی اعتبلار اسلت. نرمال است، بنابراین انجام آزمون فرضیه با استفاده از آمارهحداقل مربعات غیر

ك بردار همجمعی استوار است و تحت شرایطی که بیش گرنجر بر پیش فرض وجود ی –همننین روش انگل

 Pesaran) از یك بردار همجمعی وجود داشته باشد، استفاده از این روش منجر به عدم کارایی خواهد شد

and Smith, 1998) .(و یوهانبلون1989برای برطرف کردن ایلن اشلکالات، جوهانبلون )- 1یوسلیلیوس 

را بلرای آزملون همجمعلی و اسلتخراد بردارهلای همجمعلی پیشلنهاد  2روش برآورد حداکثر راست نملایی

یوسیلیوس نیز، به دلیل اینکله  -روش همجمعی یوهانبون (Johansen and Juselius,1992) کنند. می

 Zaranezhadتواند مفیلد باشلد ممکن است همه متغیرهای مدل دارای درجه پایایی یکبان نباشند، نمی

and Saadatmehr,2007))ی در این مقاله از آنجایی که درجه جمعی متغیرها از به صورت متفاوت ضیح

 استفاده شده است.  (ARDL) 3های توزیعی بود بنابراین از روش خود توضیح با وقفه

بیلزین، آکائیلك و حنلان  -برای هر یك از متغیرها با استفاده از معیارهایی مانند شلوارتز ARDLدر روش

ایلن روش روابلط   (Pahlavani and Dahmardeh,2007)شلود خلاب ملیهای بهینله انت کوئین، وقفه

زند.  بلندمدت و کوتاه مدت بین متغیر واببته و سایر متغیرهای توضیحی الگو را به طور همزمان تخمین می

گرنجلر ضلروری  -کله در روش انگلل -در استفاده از این رهیافت به یکبان بودن درجه همجمعی متغیرهلا

باشلند،   I(0)و I(1)کیبلی از متغیرهلایدر حالتی کله متغیرهلا تر ARDL. متدلوژی نیازی نیبت -است

 بازهم قابل کاربرد است.  

 

________________________________________________________________ 

1. Johansen and Juselius 

2. Maximum likelihood ratio 

3. Autoregressive Distributed Lag Model 



 

 

 (ARDL) های توزیعی  . ارائه الگوی خود توضیحی با وقفه4-3

  ( وارد شوند.1های متغیرها، همانند رابطه ) به طور کلی الگوی پویا، الگویی است که در آن وقفه

(1)                    

های کوچك، بهتر است تا حد امکان از الگلویی  برای کاهش تورش مربوط به برآورد ضرایب الگو در نمونه

 ( در نظر بگیرد.1های زیادی برای متغیرها، همانند رابطه ) استفاده خود که تعداد وقفه

   (2)               

بلرداری  wtعملگلر وقفله و  Lبتند. جملله متغیرهای مبتقل ه itXمتغیر واببته و   tYدر روابط بالا 

S×1  است که نمایانگر متغیرهای از پیش تعیین شده در مدل شامل عرض از مبدأ، متغیرهای مجازی، روند

های  تعلداد وقفله qهای به کار رفته برای متغیر واببته و  تعداد وقفه Pزا است. زمانی و سایر متغیرهای برون

 ( می باشد.مورد استفاده برای متغیرهای مبتقل )

 ( نام دارد، که در آن داریم:ARDLهای توزیعی ) الگوی فوق یك الگوی خود توضیحی با وقفه

   (3                                   )  

  i=1،2,…,k (4         )            

 1توان بلا کملك یکلی از ضلوابط آکائیلك از متغیرهای توضیحی را میهای بهینه برای هریك  تعداد وقفه

(AICشوارتز ، )- 2بیزین (SBCحنان ، )- 3کوئین (HQCو یا ضریب تعیین تعدیل شده )تعیلین کلرد.   4

شود ، تا درجه آزادی زیلادی از بلین  بیزین استفاده می -، از معیار شوارتز100های کمتر از  معمولاً در نمونه

 بیشلتری آزادی درجله از تخملین نتیجله، در و نمایلد ها صلرفه جلویی می ن معیار در تعیین وقفلهنرود. ای

________________________________________________________________ 

1. Akaike Criter 

2. Schwarz Criter 

3. Hannan-Quinn Criter 

4. R-Bar Squared 

ttttt ucYbXaXY   11
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برای محاسبه ضرایب بلندمدت مدل، از همان ملدل  . (Pesaran and Shin,1991)بود  خواهد برخوردار

 آیند: از این رابطه به دست می Xشود. ضرایب بلندمدت مربوط به متغیرهای  پویا استفاده می

     (3-2)  

مربوط به ضریب محاسبه شده بلندمدت نیلز قابلل محاسلبه اسلت. اینلدر  t(، مقدار آماره 2-3از رابطه )

بلر  tاز این نوع، دارای توزیع نرمال حدی معملول هبلتند و آزملون  tهای  دهد که آماره نشان می 1(1993)

هلای  تلوان آزمون می iن بله کملك های بحرانی معمول از توان خوبی برخوردار است. بنلابرای اساس کمیت

بلرای تخملین رابطله بلنلد ملدت  ARDLمعتبری را در مورد وجود رابطه بلندمدت انجلام داد. در روش  

ای به نحو زیر استفاده کرد. در مرحله اول وجود ارتباط بلند مدت بین متغیرهلای  توان از روش دو مرحله می

. در این مرحله، برای بررسی اینکه رابطه بلندملدت (Pesaran et al, 2001)شود  تحت بررسی آزمون می

 حاصل از این روش، کاذب نیبت، دو راه وجود دارد:

 گیرد: فرضیه زیر مورد آزمون قرار می ARDLدر روش اول پس از تخمین مدل پویای 

       (5)  

مورد نظر کله توسلط فرضیه صفر بیانگر عدم وجود همجمعی یا رابطه بلندمدت است. برای انجام آزمون 

، ارائه شده است، باید عدد یك از مجملوع ضلرایب بلا وقفله (Banerjee, et al,1993)بنرجی و همکاران 

 tمتغیر واببته کبر و بر مجموع انحراف معیار ضرایب مذکور تقبیم شلود کله آملاره آزملون از نلوع آملاره 

 شود. حاصل می

________________________________________________________________ 

1. Inder(1993) 
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       (1)  

از قدرمطلق مقادیر بحرانی ارایه شده توسط بنرجی، دولادو و مبلتر  به دست آمده tاگر قدرمطلق آماره 

% بزرگ تر باشد، فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود همجمعلی رد شلده و وجلود رابطله 95در سطح اطمینان 

 شود.  بلندمدت پذیرفته می

روش دوم که توسط پبران و شین ارایه شده است، وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهای تحت بررسی به 

داری سطوح باوقفه متغیرها در فرم تصحیح خطا مورد بررسی قرار  برای آزمون معنی Fوسیله محاسبه آماره 

 ((Pesaran, and  Shin,1991 گیرد.می

  Fباشلد بله مقلدار آملاره  I(2شود و در صورتی که متغیلر ) یدر این قبمت ابتدا آزمون پایایی انجام م

 شود: ( ارائه می1محاسباتی نمی توان اعتماد کرد. بنابراین  نتایج حاصل از این آزمون در جدول شماره )

 

 (: نتایج آزمون ریشه واحد در سطح با عرض از مبدا و بدون روند زمانی1جدول )

 نام متغیر ناماره آزمو ارزش بحرانی نتیجه گیری

 LGDP -8210/1 -9540/2 ناپایا

 LINV -3384/4 -9511/2 پایا

 LM -1355/1 -9104/2 ناپایا

 LR -8338/1 -9511/2 ناپایا

 LTR 7241/1 -9511/2 ناپایا

                  منبع: محاسبات محقق       
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 روند زمانی(:   نتایج آزمون ساکن پذیری در سطح با عرض از مبدا و 2جدول )

 نام متغیر اماره آزمون ارزش بحرانی نتیجه گیری

 LGDP -1831/1 -5529/3 ناپایا

 LINV -3937/4 -5484/3 پایا

 LM -2038/3 -5529/3 ناپایا

 LR -0878/2 -5529/3 ناپایا

 LTR -/4221 -5484/3 ناپایا

                  منبع: محاسبات محقق   

                      

ها به جز سلرمایه گلذاری در سلطح  طور که از نتایج آزمون ریشه واحد مشخص است تمامی متغیر همان

 شود. ها پرداخته می ( به بررسی پایایی تفاضل مرتبه اول متغیر3ناپایا نیبتند بنابراین در جدول )

جلز سلرمایه  هلای ملدل بله شود که متغیر ( نتیجه گرفته می3با توجه به نتایج خلاصه شده در جدول )

باشلند للذا از  می I(0)و  I(1)باشند. بنابراین از آنجایی که متغیرهای ایلن تحقیلق  می I(1)گذاری همگی 

شلود. در  ( برای بررسی روابط میان متغیرهلا اسلتفاده میARDLهای توزیعی ) روش خود توضیحی با وقفه

 شود.ه میاین مرحله ابتدا به بررسی  رابطه بلند مدت بین متغیرهای پرداخت

 

(: نتایج آزمون ریشه واحد روی تفاضل مرتبه اول متغیرهاا باا عارض از    3جدول )

 مبدا و بدون روند زمانی

نتیجه 

 گیری
 نام متغیر آماره ازمون ارزش بحرانی

 D(LGDP) -5231/3 -9540/2 پایا



 

 

 D(LM) -5491/3 -9104/2 پایا

 D(LR) -9071/4 -9540/2 پایا

 D(LTR) -2091/4 -9540/2 پایا

                  منبع: محاسبات محقق    

 

را به عنوان وقفه بهینه انتخاب کلرده و  ARDL(1،0،0،0،0)های مدل، دیاگی  با استفاده از آزمون وقفه

 مقدار آماره محاسباتی بنرجی، دولادو و مبتر به صورت زیر محاسبه و تعیین شده است:

716
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       (1)  

 -28/3درصد و برای مدل با عرض از مبدا  95مقدار آماره جدول بنرجی و همکاران در سطح اطمینان و 

 شود. باشد، بنابراین وجود رابطه بلند مدت بین متغیرها اثبات می می

اکنون با علم به این موضوع به برآورد رابطه بلند مدت بین متغیرها پرداخته که نتیجه بلرآوردی مگلو در 

 گردد: ارائه می( 4جدول )

 

 رشد اقتصادی و توسعه مالینتایج تخمین بلندمدت تابع  (:4)جدول

LRR LTR LINV LM متغیر 

 ضرایب 24/0 11/0 98/8 -12/0

 انحراف معیار 09/0 08/0 11/12 03/0

 tآماره  11/2 37/1 73/0 -22/3

 ارزش بحرانی 012/0 04/0 41/0 003/0

                  منبع: محاسبات محقق          

 



 

 

 توان نتیجه گرفت:به توجه به نتایج به دست آمده از بردار همجمعی بلندمدت اکنون می

متغیر توسعه مالی اثر مثبت و معنی داری بر رشد اقتصادی داشته است بله عبلارتی افلزایش در توسلعه 

 شود.  مالی باعث افزایش در رشد اقتصادی در بلند مدت می

رساند که با افلزایش  ضریب سرمایه گذاری داخلی نیز مثبت و معنی دار به دست آمد و این مطلب را می

یابد. اما از آنجایی که مقدار ضریب به دست آمده به نبلبت  در سرمایه گذاری رشد اقتصادی نیز افزایش می

اقتصادی توسط این ضریب توان نتیجه گرفت حجم زیادی از افزایش رشد  باشد می دیگر ضرایب کوچکتر می

 قابل توضیح نمی باشد.

ضریب شاخص توسعه تجاری مقداری مثبت اما از لحاظ آماری بی معنی به دست آمد یکی از دلایل این 

توان این گونه عنوان کرد که مقدار صادرات غیر نفتی ایران رقم ناچیزی را به خلود اختصلاص  موضوع را می

 باشد. قاله از صادرات غیر نفتی استفاده شده است، این امر توجیه پذیر میدهد و از آنجایی که در این م می

ضریب نرخ بهره واقعی در ارتباط با رشد اقتصادی منفی و معنی دار به دست آمد و این امر نشان دهنلده 

 یابد.ان ا ست که با افزایش نرخ بهره رشد اقتصادی کاهش می

ج حاصل از رابطه بلندمدت بین متغیرها اعتماد کرد بله بررسلی در این مرحله برای آن که بتوان به  نتای

فروض کلاسیك پرداخته شده است، که نتایج حاصل از آزمون کلاسیك نشان دهنده، عدم وجود همببتگی 

پیاپی بین اجزاء اخلال، معادله صحیح تصریح شده، اجزاء اخلال دارای توزیلع نرملال و اجلزاء اخللال دارای 

( ارائله 5تند. بنابراین به برآورد الگوی تصحیح خطلا پرداختله ، کله نتلایج در جلدول )واریانس همبان هب

 شود:  می

 

 رشد اقتصادی و توسعه مالیتابع  کوتاه مدتنتایج تخمین  (:5) جدول

Ecm(-1) dLR dLTR dLINV dLM متغیر 

 ضرایب 08/0 04/0 25/0 -04/0 -31/0



 

 

 انحراف معیار 05/0 02/0 55/4 02/0 14/0

 tآماره  1/1 48/1 05/0 -2 -43/2

 منبع: محاسبات محقق

 

نتایج حاصل از برآورد مدل در کوتاه مدت نشان دهنده تاثیر مثبلت و معنلی دار توسلعه ملالی بلر رشلد 

اقتصادی در ایران است . همننین ضریب سرمایه گذاری داخللی نیلز تلاثیر مثبلت و معنلی داری بلر رشلد 

 اقتصادی دارد.

مقداری منفی و معنی دار به دست آمد و این مباله بیانگر پویایی مدل از کوتاه مدت بله  ECMضریب 

 باشد.  می 31/0باشد به عبارتی روند تصحیح خطا از کوتاه مدت به بلند مدت با سرعتی معادل  بلند مدت می

 

 و پیشنهادات  . نتیجه گیری 5

 رشلد بله ملالی توسعه نخبت، دارد. مختلفی وجود نظریات مالی توسعه و اقتصادی رشد رابطه مورد در

 بله نیلاز و ملالی تقاضای خلدمات اقتصادی رشد دوم، است. معروف عرضه نظریه که به انجامدمی اقتصادی

است. سلوم،  مالی توسعه گیری شکل عامل اقتصادی رشد بنابراین، .آورد می وجود به را مالی جدید ابزارهای

 ملالی توسعه و اقتصادی رشد رابطه چهارم،  .ندارد وجود مالی توسعه و اقتصادی رشد بین اهمیتی با رابطه

 تشلخیص است. بلرای درجریان تقاضا تئوری هم و عرضه تئوری هم عبارتی به یا و دوسویه است و همزمان

بلین  مقاله به بررسی ارتباط این در .است تجربی مطالعه به نیاز هر اقتصاد در روابط این از یك هر تر صحیح

( استفاده شد. ایلن مطالعله بلا ARDLهای توزیعی، ) توسعه مالی و رشد اقتصادی از خود توضیحی با وقفه

 انجام شده است. 1381سالهای تا 1352استفاده از آمار سری زمانی طی 

نتایج حاصل از این مطالعه نشان دهنده تاثیر مثبت و معنی دار توسعه مالی بر رشد اقتصلادی در کوتلاه 

 و بلند مدت است.  مدت

 سرمایه گذاری نیز اثر مثبت و معنی داری بر رشد اقتصادی در بلند مدت و کوتاه مدت دارد. 



 

 

 نرخ بهره تاثیر منفی و معنی داری در کوتاه مدت و بلند مدت بر رشد اقتصادی دارد. 

نی بله دسلت شاخص نببت تجاری در کوتاه مدت و بلند مدت با ضریب مثبت اما از لحاظ آماری بی مع

 آمد.

 کردن ایفا منظور به مالی بخش توسعه و شود که بهبود با توجه به نتایج این مطالعه در پایان پیشنهاد می

ملالی لازم و ضلروری بله نظلر  منلابع بهینله تخصلیص نیز و اقتصادی رشد فرایند در این بخش فعال نقش

شود دولت نظام بانکی را تقویت کرده تا از این طریق به تخصلیص بهینله منلابع  رسد. بنابراین توصیه می می

 بخش سوق داده شوند. مولد گذاری سرمایههای  طرح سمت به بیشتر مالی کمك کند و منابع مالی
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